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《金融時報》報道指美方希望中方有更多的讓步，才
決定減少對中國貨關稅，市場態度觀望。恒指上周五
（15日）高開206點或0.8%至26,529點後，升幅收
窄，恒指在26,400點附近上落。如看好恒指，可留意
恒指牛證(59130)，收回價26,100點，2021年 11月到
期，實際槓桿63倍；或留意恒指牛證(57354)，收回價
25,969點，2021年11月到期，實際槓桿52倍。如看淡
恒指，可留意恒指熊證(66995)，收回價27,548點，
2020年3月到期，實際槓桿21倍。
國家統計局公佈數據顯示，今年首10個月，全國網

上零售額8.23萬億元，按年增長16.4%。其中，實物商
品網上零售額中，吃、穿和用類商品分別增長34.8%、
7.1%和16.6%。美團(3690)股價在高位95元整固，公司
將於本月21日公佈業績，如看好美團，可留意美團認
購證(12758)，行使價110.93元，2020年6月到期，實際
槓桿5倍。另外，也可留意美團牛證（65360），收回
價89.88元，2020年4月到期，實際槓桿11倍。如看淡
美團，可留意美團認沽證(11762)，行使價80.83元，
2020年3月到期，實際槓桿5倍。

看好中移吼購證22148
中移動（0941）早前共斥資5.53億元投得5G不同頻

帶合共120兆赫，中移動香港將持有總共520兆赫5G
頻譜，成為目前擁有最多5G頻譜資源的本地流動網絡
營辦商之一。中移動香港將於2020年第二季正式推出
5G服務。中移動股價回至近月低位的61元附近，今年
8月6日的低位是60.5元。近日有700萬元流入中移
購，如看好中移，可留意中移動認購證(22148)，行使
價67.88元，2020年2到期，實際槓桿15倍。
據《經濟通》指阿里巴巴（9988）上周五（15日）
至本周三（20日）公開招股，每股招股價188元，每手
100股，預計11月26日上市，集資約935億元。港交所
（0388）股價暫時守住50天線238元附近。如看好港
交所，可留意港交所認購證(18757)，行使價265.2元，
2020年4月到期，實際槓桿10倍。另外，如果看淡港
交所，可留意港交所認沽證（12645），行使價228.6
元，明年3月到期，實際槓桿8倍。
友邦(1299)股價近日跌回50天線76元附近。如看好
友邦，可留意友邦認購證(28429)，行使價86.93元，明
年2月到期，實際槓桿13倍。平保（2318）旗下金融壹
賬通宣布，已向美國證券交易委員會公開遞交招股說明
書，該股將以美國存託股票的形式首次公開發行普通
股。平保近期股價反彈至95元後回落，股價在50天線
92.5元爭持。如看好平保，可留意平保認購證(11758)，
行使價100.04元，2020年1月到期，實際槓桿19倍。
如看淡平保，可留意平保認沽證(22434)，行使價78.78
元，2020年2月到期，實際槓桿15倍。
本資料由香港證券及期貨事務監察委員會持牌人中銀

國際亞洲有限公司(「本公司」)發出，其內容僅供參
考，惟不保證該等資料絕對正確，亦不對由於任何資料
不準確或遺漏所引起之損失負上責任。

投資者應對高收益債券保持警惕

舉例，部分公司的信貸評級或
會被下調，因而影響其借貸

能力，迫使部分投資者不得不沽售
這些公司的債券。隨着商業環境越
趨艱難及銷售下降，更多公司或將
難以償還債務利息。
此外，由於投資者將因應降低投

資組合風險或對市場負面消息作出
反應，風險資產有可能會遭到更廣

泛的拋售。

不排除短線反彈
考慮到經濟環境，部分投資者對

承擔風險越來越緊張已是意料中
事。然而，風險越高，獲取更吸引
投資回報的機會亦將越高。高收益
債券通常能夠在短時間內大幅度反
彈回升

在對的時間投資對於回報表現顯
然非常重要。在市場下跌後，估值
通常會稍為下降，因而會是較理想
的投資時機。高收益企業債券以往
亦是這樣，長期表現非常穩健，在
市場拋售後往往會強勁回升。
雖然這與「趁低吸納」的投資格
言互相呼應，詳盡的分析對於發掘
這類機會依然至關重要。
環球金融危機便是清楚的例證。

2008年，泛歐洲高收益市場下跌
了31%，而美國高收益市場亦錄得
了26%的跌幅。這兩者均於次年分
別出現85%及 58%的強勁回升，
更於 2010 年 進一步上升超過
15%。
在2007年底至2010年期間，美

國及泛歐洲高收益指數的回報分別

為34%及 31%，按年升幅為10%及
9.5%。這是總回報，亦即是債券價
格變動加上債券支付的利息收益。
帶動着這段期間以及長期市場回報
的，正是利息收入。雖然這看起來
很有吸引力，但越高的收入或利息
亦反映着越高的相關風險，尤其高
收益公司無法償付定期利息的風險
更高。

需注意市場特點
鑒於目前的環球不明朗因素，我

們當然需要採取慎重及明智的投資
策略。投資者確實需要謹慎對待風
險較高的資產類別。
然而，我們認為在構建投資組合

及作出投資決定時注意不同市場獨
特及細微的特點同樣重要。

目前的宏觀經濟環境為投資者帶來挑戰。

環球經濟放緩及通脹溫和。與此同時，各央

行似乎再度轉向較寬鬆的政策，而地緣政治

的緊張局勢亦已升溫。通常由不利的經濟環境所導致的商業

周期下行可以為高收益債券投資者構成多項不利的趨勢。

■施羅德投資

中美貿易前景未明 金價反覆震盪
出擊金匯

英皇金融集團 黃楚淇

倫敦黃金上周五出現回落，因美國股市
觸及紀錄高位，此前美國官員表示，與中
國的「第一階段」貿易協定正在取得進
展。全球最大經濟體之間的貿易爭端攪亂
了金融市場，引發了對全球經濟放緩的擔
憂，並促使主要央行降低了利率。今年迄
今黃金價格上漲了超過14%。近期兩國衝
突得到緩解，正影響黃金的避險需求。
倫敦黃金走勢，經過之前一周的急挫

後，上周金價大致回穩，於1445水準附近
暫且獲見支撐，並一度重新走上1,470水
平上方。不過，技術圖表所見，在上周跌
破100天平均線後，目前成為反制阻力於
1,479美元，上一趟金價處於100天平均線
要回朔自五月底的時間。
倘若以起自9月的累計跌幅計算，38.2%

的反彈水準為1,489，擴展至50%及61.8%
分別為1,502及1,515。中期而言，將要特

別留意1,518-1,520的阻力區，過去一個多
月，金價曾屢次上探此區未果，故後市若
可突破此區，將有望金價將開展新一輪升
勢。

向下支持位看1445
另外，以自5月開始的累計漲幅計算，

38.2%的回吐水平為1,445，這正是本月初
觸及的低位，若這輪跌勢真可止步於此
區，亦即在技術上已完成所需修正，有重
新回穩的傾向。反之，進一步跌破此區，
將見弱勢續再延展，50%的調整幅度可至
1411美元。短線較近支撐預料在1,455美
元。
倫敦白銀方面，銀價上周走勢基本處於

窄幅橫盤，在上周挫跌後，當前正陷於待
變局面。銀價有機會在16.60水平附近受
到支撐。預估較大支持位在16.45及至200
天平均線16.12美元。至於阻力位預估在
100天平均線17.16及17.30水平，17.70美
元則為另一參考阻力。
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透
視

輪
證

中
銀
國
際
股
票
衍
生
產
品
董
事

朱
紅

投資理財·特刊B5

2019年11月18日（星期一）

20192019年年1111月月1818日日（（星期一星期一））

2019年11月18日（星期一）■責任編輯：曾浩榮

合肥市包河區：
深耕垃圾分類 唱響綠色生活

垃圾分類是當前社會各方關注的熱門話題，作為內
地首批實施生活垃圾強制分類的46個重點城市之一，
安徽省合肥市積極推進小區生活垃圾分類工作。2017
年4月，合肥市包河區在全省率先正式啟動垃圾分類工
作，區城管部門在分類設備投放、發動市民參與、完
善收運處置鏈條等環節下功夫，垃圾分類工作的知曉
率、參與率、利用率迅速提高，在江淮大地掀起 「參
與垃圾分類、唱響綠色生活」的時代主旋律。

先試先行：智慧分類樹行業標桿
2016年12月， 「合肥市包河區城市生活垃圾分類收

集處置和資源化利用運行服務」項目在市招標中心面
向全國公開招標，該項目成為內地首個以區域打包推
行垃圾分類市場化運行的項目，合肥市包河區也成為
全市率先啟動分類試點、率先大面積推開分類工作的
城區。

通過近三年的努力，合肥市包河區生活垃圾分類示
範小區已達44個，全區445家公共機構（含62所公辦
中小學、15個公辦幼兒園）實現垃圾分類全覆蓋。在
市場化推進的 44 個小區 60327 戶居民中，全鏈條管
理、全過程控制的垃圾管理體系已基本形成。該區累
計回收再生資源590餘噸，回收餐廚垃圾5950餘噸，
回收積分近4000萬積分。

兩網融合：突破 「垃圾圍城」 困局
隨着城市垃圾的與日俱增，不少地方開始暴露出處

理能力飽和甚至超負荷的狀況，傳統的處理方式正面
臨着前所未有的巨大挑戰。如何控制並消減與日俱增
的巨量垃圾，是擺在很多城市面前的巨大難題。從源
頭削減由此成為解決垃圾圍城的必由之路。

合肥市正努力通過深入構建生活垃圾收運與廢舊物
資回收 「兩網融合」的分類運輸網絡，將具有商業屬
性的 「再生資源回收系統」與具有公益屬性的 「生活
垃圾回收系統」並行運轉，促進 「產」與 「消」的共
融共生，推進並深耕生活垃圾分類。目前，已實現公
共機構全覆蓋，建成多個垃圾分類示範片區。

在合肥市包河區，通過從源頭分類投放、中端分
類收運、末端分類處置三個環節進行統籌規劃設計
垃圾分類工作，該區逐步實現了投放站點的整合統
一、作業隊伍的整編、設施場地的共享等。此外，
該區還採取措施方便居民分類投放、交兌廢品，不
斷提升收運隊伍專業化水平，讓不同類型垃圾能得
到循環、再生利用和合理處理，資源利用效率達到
最大化。

為更好實現兩網融合發展，包河區還建設了垃圾分
類互動體驗中心、暫存點、垃圾分類桶站、垃圾分類
智能兌換站。其中，垃圾分類互動體驗中心用於宣傳
垃圾分類知識、積分兌換商品、垃圾分類知識的諮詢
服務；暫存點用於廢舊物資的中轉和分揀，垃圾分類
桶站可方便居民源頭分類投放；智能兌換站在向人們
傳播垃圾分類知識的同時也為人們參與垃圾分類增添
了體驗感與獲得感，豐富了居民參與垃圾分類的方
式。

宣傳激勵：深耕小區源頭宣教
垃圾分類，功在當代，利在千秋。而垃圾分類並非

只是政府部門演的 「獨角戲」，如何調動廣大市民積
極參與垃圾分類，實現共治共享？

合肥市包河區自2016年試點垃圾分類項目以來深耕

源頭宣教，多措並舉在小區、學校及機關企事業單位
開展形式各樣的垃圾分類知識培訓。同時，垃圾分類
志願者還利用晚飯前後時間走進居民家中面對面交流
指導，讓居民掌握垃圾分類方法，講解 「積分兌換」
激勵措施，耐心解答居民提出的分類難題，鼓勵居民
從自身做起，並努力帶動身邊的人共同參與。

此外，包河區還創新性地通過 「黨員引領」、 「小
手拉大手」、 「開學第一課」等主題活動的舉辦吸引
居民參與垃圾分類。目前，該區垃圾分類覆蓋小區的
居民註冊率已達78.29%，參與率已達51.50%，均領先
於全市其他各區。智慧管理平台系統中居民參與垃圾
分類累計產生積分高達4000萬分。

羅蘭是一位普通的全職媽媽，如今她不僅自己成為
垃圾分類熱心志願者，在她的帶動下，包河臨濱苑小
區內190多位媽媽們 「抱團」成立益童護綠環保小衛隊

參與垃圾分類。一年來，在以 「羅蘭」這個名字申請
的帳戶裏，已累積了7萬多積分，還因此成為了 「2018
包河區垃圾分類表彰大會」優秀獎獲得者。羅蘭在發
表獲感言時說： 「這個獎狀不是我一個人的功勞，是
大家一起努力才獲得的一份榮譽。從最初只有5、6個
孩子，到如今發展成為擁有190多名居民參與的團隊。
大家通常分工合作，寫方案、做活動、準備物料、拉
贊助，目的就是發動更多居民參與垃圾分類」。

在羅蘭帶動下，社區志願者們成立了 「益童護綠」
公益環保組織，通過發動小朋友參與垃圾分類，帶動
整個家庭參與。2018 年底，羅蘭與志願者們商量將7
萬多積分兌換成大米和油送給小區的貧困老人。 「當
我們帶着孩子們，把油米送到老人手上時，大家心裏
都有一種說不出的開心。孩子們也很受鼓舞，感覺這
是一件非常有意義的事。」羅蘭說。

變廢為寶：收運處置鏈條日趨完善
隨着垃圾分類的收運處置鏈條日趨完善，如何變廢

為寶成為合肥市包河區努力實現的又一目標。
在包河區福桂苑住宅區，記者看到，每棟單元樓門

口都建有垃圾分類桶站，桶站下依次擺放着可回收
物、餐廚和其他垃圾桶，有害垃圾桶則擺放在小區門
衛室旁。早晨七點半，負責運營包河區生活垃圾分類
項目的北京環衛分揀員張路廣將可回收物收集櫃內的
再生資源放入純電動轉運車，運輸至再生資源暫存點
進行初步分揀。

「每天有電動箱式貨車將粗分後的可回收垃圾運送
至大型再生資源分揀中心。」北京環衛企業負責人胡
毅熠介紹說，在分揀中心，回收物按照分類標準及品
類、品質、規格要求，集中進行專業化分類挑選、儲
存、拆解、打包等加工。經過這一道道精細分揀，打
包好的可回收物將運往全國各地的資源化利用基地進
行深加工，變廢為寶。

餐廚垃圾的終端處理，是垃圾分類最重要的環節之
一。在包河區的合肥餐廚垃圾處理廠，全市垃圾分類
後的餐廚垃圾會被專用車輛運至該處，進行無害化處
理並產出有機肥。據測算，每噸餐廚垃圾能產出 150
公斤有機肥，這些有機肥會被送往大型農場和養殖場
再利用。

合肥市包河區城管局環管科科長吳瓊介紹，目前合
肥餐廚垃圾和其他垃圾的收運處置鏈條已經建成，
「餐廚垃圾變成有機肥，其他垃圾會運往合肥市生活

垃圾焚燒發電廠焚燒。」
（文：毛嫻靜、包育曉）

■包河區垃圾分類宣傳首次進建築工地，呼籲大手拉小手共同參與垃圾分類。


